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Auswahl geeigneter Eigenkapitalpartner
fiir einen MBO oder einen MBI
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Wer bei dem ersten Treffen mit einem
moglichen Eigenkapitalpartner immer-
zu von Heuschrecken spricht, begeht
vielleicht nur einen Fauxpas. Wer
meint, ein Risikokapitalgeber gehe ein-
fach und gern Risiken ein, der tduscht
sich gewaltig.

Es gibt viele mogliche Eigenkapi-
talpartner mit teilweise erheblichen
Unterschieden in der Ausrichtung. Die
Investoren haben genaue Vorstellungen
davon, wo sie sich engagieren wollen.
Auch der Manager sollte sich klar-
machen, was er sucht. «Da miisste et-
was zu machen sein» ist kein Anreiz.
Ohne halbwegs belastbare Informa-
tionen iiber die mogliche Transaktion
sollte man nicht présentieren.

Realistische Vorstellungen

Die finanziellen Eckpunkte aus der Ver-
gangenheit und fiir die Zukunft geh6ren
dazu und natiirlich eine Vorstellung
iiber einen mdglichen Kaufpreis. Erst
wenn eine Transaktion realistisch er-
scheint und zumindest einige belast-
bare Annahmen zu Geschiftsmodell,
Kaufpreis und Unternehmensentwick-
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lung vorliegen, ist ein Gespridch mit
moglichen Investoren zielfithrend.

Geeignete Eigenkapitalpartner kon-
nen professionelle Finanzinvestoren
sein. Von den Profis unterscheidet man
die privaten Eigenkapitalgeber aus dem
eigenen Umfeld («Friends and Fami-
ly») und Industrieholdings. Vor einem
Kontakt sollte ein Interessent fiir einen
Management-Buy-Out (MBO) oder ei-
nen Management-Buy-In (MBI) genau
recherchieren, wen er anspricht. Breit
gestreut ist schnell verbrannt.

Risiken iiberschaubar halten
Eigenkapitalgeber wollen Risiken iiber-
schaubar halten. Alle halbwegs klas-
sischen Private-Equity-Gesellschaften
iibernehmen nicht selbst die operative
Verantwortung in der Unternehmens-
fiihrung. Sie verlassen sich auf das am
Unternechmen beteiligte Management.
Wenn sie einen Manager und seine
Transaktion sehen, dann wollen und
miissen sie einen guten Fit erkennen
konnen. Welche Kenntnisse kann der
Manager fiir die neue Aufgabe anwen-
den? Hat er Wissen und Erfahrungen,
die voraussichtlich fiir den unterneh-
merischen Erfolg erforderlich sind?
Ein Manager, der IT «gemacht» hat,
will im Maschinenbau reiissieren? Ein
Geschéftsfiithrer, der 200 Mitarbeiter
gefiihrt hat, will fiir 1’000 verantwort-
lich sein?

Alleskoénner sind gesucht, aber im
wirklichen Leben sehr selten. An erster
Stelle steht deshalb die Frage: Was kann
ichund was passt? Ein erstes Treffen mit
einem Eigenkapitalpartner ist wie ein

Vorstellungsgesprach und sollte ent-
sprechend vorbereitet sein. Wie so oft
entscheidet der erste Eindruck iiber die
Person, auch wenn iiber die Transaktion
gesprochen wird. Zwei Fragen werden
sich die Eigenkapitalpartner stellen:
Ist es wirklich eine Transaktion, um die
es hier geht? Sie haben nidmlich nicht
die Zeit, sich um Transaktionen zu
kiimmern, die nicht wirklich zur Ent-
scheidung anstehen. Und: Passt die
Transaktion zu uns? Hier geht es um die
Grossenordnung des einzusetzenden
Eigenkapitals und die zu erwartende
Rentabilitét.

Auch einmal «Nein» sagen konnen
Was ist die eigene Motivation zum Kauf
eines Unternehmens? Taugt man wirk-
lich zum Unternehmer? Steht die Fami-
lie hinter dem Vorhaben? Welches sind
die eigenen Stirken und wo sind die
Schwichen? Die griindliche Befragung
und ehrliche Antworten, auch von der
Familie, den Freunden und seriosen Be-
ratern, sind eine wichtige Vorausset-
zung fiir eine erfolgreiche Beschéfti-
gung mit einem MBO oder einem MBI
Die moglichen Eigenkapitalpartner
wollen und werden den «Kandidaten»
nach genau diesen Kriterien priifen.
Deshalb ist es sehr wichtig, sich Zeit zu
nehmen und sich griindlich zu hinter-
fragen. Die allerwichtigste Eigenschaft,
die ein Manager mitbringen muss, um
einen MBO oder einen MBI erfolgreich
durchzufiihren, ist, «Nein» sagen zu

konnen.
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Wer meint, ein Risikokapitalgeber
gehe einfach und gern Risiken ein,
der tduscht sich gewaltig.
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